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หลักการและเหตุผล      
        การดําเนนิธุรกรรมระหวางประเทศในปจจุบันมีการปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน เนื่องจาก
วิถีการปรับตัวเขาสูกลไกตลาดเสรีท่ีมีมากข้ึน ธุรกิจจึงตองปรับตัวโดยการขยายการทําธุรกิจไปใน
ตางประเทศมากข้ึนเพื่อสรางโอกาสใหมๆในตลาด หรือเสาะแสวงหาเทคโนโลยีใหมๆ การดําเนนิ
ธุรกิจในตางประเทศมีรูปแบบท่ีแตกตางจากการทําธุรกิจในประเทศอยูหลายดาน เชน ความ
แตกตางในเร่ืองวัฒนธรรม ความแตกตางดานเศรษฐกิจ การเมือง รวมถึงเร่ืองสกุลเงินท่ีมีความ
แตกตางกันดวย ปจจัยเหลานี้จึงเปนปจจัยสําคัญของการดําเนนิธุรกิจตางประเทศ(ฐาปนา ฉ่ิน
ไพศาล, 2543) 
   ปจจัยสําคัญอีกประการที่ทําใหการดาํเนินธุรกิจระหวางประเทศแตกตางจากการ
ดําเนินธุรกจิในประเทศคือปจจัยความเส่ียงท่ีแตกตางกนั และปจจัยความเส่ียงท่ีมีความสําคัญตอ
การดําเนนิธุรกิจระหวางประเทศมากคืออัตราแลกเปล่ียน ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนจึงเปน
ปจจัยท่ีผูประกอบธุรกิจสนใจและศึกษาขอมูล จะเห็นไดวาต้ังแตประเทศไทยประกาศใชระบบ
อัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัว (Managed Float) เม่ือวนัท่ี 2 กรกฎาคม 2540 เปนตนมา อัตรา
แลกเปล่ียนระหวางคาเงินบาทกับคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกามีคาสูงข้ึนเร่ือยๆ โดยในเดือน
ธันวาคม 2540 อัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียเทากบั 47.29 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ซ่ึงมีปจจัยสําคัญ
ท้ังปจจัยภายในจากการลดอันดับความนาเช่ือถือของตราสารหน้ีและเงินฝากสกุลตางประเทศของ
สถาบันการเงินไทย และภาวะเศรษฐกจิชะลอตัว รวมถึงภาระหนี้ระยะส้ันอยูในสัดสวนท่ีสูง สวน
ปจจัยภายนอกประเทศ ไดแก วิกฤตการณการเงินและความผันผวนของเงินสกุลตางๆ ในภูมิภาค 
รวมถึงการขยายตัวอยางตอเนื่องของเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา ทําใหความเช่ือม่ันตอประเทศไทยและ
ประเทศอ่ืนๆ ในภูมิภาคลดลง สงผลใหมีการแลกเปล่ียนเงินบาทเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ มากข้ึน  
  ในป 2541 คาเงินบาทมีความผันผวนเปนอยางมาก โดยออนลงเปนประวัติการณ 
มีอัตราแลกเปล่ียนสูงสุดอยูท่ี 56.06 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ในวันท่ี 12 มกราคม เปนผลมา
จากการออนคาของสกุลเงินตางๆ ในภมิูภาค และความตองการเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาของ
ภาคเอกชนเพ่ือชําระคืนหนีต้างประเทศ ในชวงเดือนกุมภาพันธ ถึง พฤษภาคม คาเงินบาทแข็งคา 
จาก 53.81 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนมกราคม เปน 39.14 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เนื่องจากมาตรการพยงุคาเงินบาทของธนาคารแหงประเทศไทย ดลุการคาและ
ดุลบัญชีเดินสะพัดมีแนวโนมดีข้ึน สงผลใหนักลงทุนตางประเทศมีความเช่ือม่ันตอเศรษฐกิจไทย
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เพิ่มข้ึน จึงเกิดการไหลของเงินทุนเขามากข้ึน ในชวงเดือนมิถุนายน ถึง สิงหาคม อัตราแลกเปล่ียน
ออนคาลงอีกคร้ัง ท้ังนี้เกิดจากการออนคาของเงินบาทเอง และการโจมตีเงินดอลลารฮองกง รวมท้ัง
วิกฤตการณทางการเงินของประเทศรัสเซียและลาตินอเมริกา ทําใหคาเงินบาทอยูท่ี 40.36-43.67 
บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา แตในเดือน กันยายน ถึง ธันวาคม คาเงินบาทแข็งคาข้ึนเร่ือยๆ โดย
ในเดือนธันวาคมอัตราแลกเปล่ียนมีคาเทากับ 36.25 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2541) 
  ในชวงตนป 2542 คาเงินบาทออนคาลงเล็กนอย จากปจจัยภายนอกประเทศ ท้ัง
วิกฤตการณการเงินในบราซิล การโจมตีคาเงินฮองกง และความวิตกในการลดคาเงินหยวนของจนี 
รวมท้ังการคาดการณภายในประเทศเกีย่วกบัหนี้ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) ของธนาคารพาณิชยจะ 
เพิ่มข้ึน ทําใหความเช่ือม่ันในคาเงินบาทลดลง ประกอบกับเร่ิมมีการเกง็กําไรคาเงินบาทอีกคร้ัง ทํา 
ใหคาเงินบาทออนคาลง โดยมีคาเฉล่ียในเดือนมีนาคมเทากับ 37.51 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา 
และในเดือนกนัยายน อัตราแลกเปล่ียนอยูท่ี 39.88 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ซ่ึงเปนอัตราเฉล่ีย
สูงสุดในป 2542 เนื่องจากปจจยัหลายประการทั้งการดําเนนินโยบายดอลลารแข็งของสหรัฐ
สหรัฐอเมริกา ขอพิพาททางการเมืองระหวางจีนกับไตหวัน ความวติกตอการลดคาเงินหยวนของ
จีน รวมท้ังปญหาหนี้ไมกอใหเกิดรายไดท่ีเพิ่มข้ึนเกือบรอยละ 50 ของสินเช่ือท้ังหมดของสถาบัน
การเงิน ในชวงไตรมาสสุดทายของป ธนาคารแหงประเทศไทยเขมงวดตอการปลอยสภาพคลองเงิน
บาทใหกับผูมีถ่ินท่ีอยูอาศัยนอกประเทศท่ีไมมีธุรกรรมมารองรับ ประกอบกับสถาบันการเงินตางๆ 
เร่ิมมีกําไร ทําใหความเช่ือม่ันมากข้ึน คาเงินบาทจึงแข็งคาข้ึน โดยอัตราแลกเปล่ียนในเดือน
ธันวาคม เฉล่ียเทากับ 38.18 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2542) 
  ในป 2543 คาเงินบาทออนคาลงตลอดท้ังป โดยในคร่ึงปแรก อัตราแลกเปล่ียน
เฉล่ียในเดือนมิถุนายน เทากับ 39.06 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา จาก 37.35 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ในเดือนมกราคม สําหรับชวงคร่ึงปหลัง คาเงินบาทยังคงออนลงอยางตอเนือ่ง 
เนื่องจากธนาคารพาณิชยปรับลดอัตราดอกเบ้ียท้ังเงินกูและเงินฝากทุกประเภทลง ทําใหเกิดการ
เคล่ือนยายเงินทุนไปยังประเทศท่ีใหผลตอบแทนสูงกวา ขณะเดียวกนัภาคเอกชนไทยกมี็กูเงินบาท
ในประเทศแลวแลกเปนเงินดอลลารเพื่อชําระหนี้ตางประเทศรวมท้ังการเทขายเงินบาทเพ่ือเก็งกําไร 
การออนคาลงของคาเงินภูมิภาคจากปญหาการเมืองในอินโดนีเซีย ปญหาการบุกโจมตีกลุมกบฏใน
ฟลิปปนส รวมถึงปญหาการเมืองภายในประเทศในชวงเดือนตุลาคม ทําใหคาเงินบาทยังคงออนคา
ลงอยางมาก โดยมีคาเฉล่ียท่ีระดับ 43.21 บาทตอดอลลารสหรัฐฯ อยางไรก็ตาม ในเดือนธันวาคม 
เศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา ประสบภาวะชะลอตัว ทําใหคาเงินแข็งคาข้ึนเล็กนอยจาก 43.73 บาทตอ
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ดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนพฤศจิกายน เปน 43.09 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือน
ธันวาคม (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2543) 

ในป 2544 คาเงินมีการแข็งคาข้ึนเล็กนอยในชวงเดือนกุมภาพันธ โดยมีอัตรา
แลกเปล่ียนอยูท่ี 42.64 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เนื่องจากธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา 
ประกาศลดอัตราดอกเบ้ียเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ ซ่ึงเปนสัญญาณวาเศรษฐกจิของประเทศ
สหรัฐอเมริกาเขาสูภาวะถดถอย แตหลังจากนั้นคาเงินออนคาอยางตอเนื่อง เนื่องจากตัวเลข
ดุลการคาติดลบ และดุลการชําระเงินมีแนวโนมขาดดลุ ประกอบกับอัตราดอกเบี้ยในประเทศ
ปรับตัวลง นอกจากนี ้การออนคารุนแรงของคาเงินในภมิูภาค โดยเฉพาะคาเงินเยน ทําใหนกัลงทุน
ท่ัวโลกตางเคลื่อนยายเงินทุนสูตลาดตราสารหน้ีในสหรัฐอเมริกา สงผลใหในเดือนเมษายน มีคาเงิน
ออนคาเปน 45.46 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ในเดือนกันยายน เกดิเหตุการณวินาศกรรมท่ี
นิวยอรกในวนัท่ี 11 ทําใหคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาออนคาลงตอเนื่อง ประกอบกับเศรษฐกจิ
ของสหรัฐอเมริกาชะลอตัว สงผลใหในชวงปลายป คาเงินบาทแข็งคาข้ึนจาก 44.90 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ในเดือนสิงหาคม เปน 43.91 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนธันวาคม (ธนาคา
แหงประเทศไทย, 2544) 
  ในป 2545 คาเงินบาทออนคาลงตามคาเงินภูมิภาคในเดอืนมกราคม ประกอบกับ
ภาระหนี้ตางประเทศยังอยูระดับสูง ทําใหอัตราแลกเปล่ียนอยูท่ีระดบั 44.02 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา หลังจากนัน้คาเงินบาทมีการแข็งคาข้ึนอยางตอเนื่อง เนื่องจากมีเงินทุนตางประเทศ
ไหลเขามาในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพ่ือลงทุนในหลักทรัพยมากข้ึน  นอกจากนี ้ การ
คาดการณทางเศรษฐกิจของนักลงทุนตางชาติซ่ึงมองวาประเทศในภูมิภาคเอเชียจะมีการปรับตัว
ดีกวาประเทศสหรัฐอเมริกาโดยเฉพาะประเทศสิงคโปร ทําใหคาเงินดอลลารสิงคโปรแข็งคาข้ึน 
สงผลใหคาเงินในภูมิภาคแข็งคาข้ึนตาม ประกอบกับการยายฐานการผลิตของอุตสาหกรรมยาน
ยนตเขามาในประเทศ ทําใหนกัลงทุนมองเห็นศักยภาพของเศรษฐกิจไทย ขณะที่คาเงินดอลลาร
สหรัฐอเมริกาออนคามาก ทําใหคาเงินบาทแข็งคามากสุดในรอบ 22 เดือน โดยมีอัตราแลกเปล่ียน
เฉล่ียอยูท่ีระดบั 41.2 บาทตอดอลลารสหรัฐสหรัฐอเมริกาในเดือนกรกฎาคม ในชวง 5 เดือนหลัง
คาเงินบาทออนคาลงตอเนื่องตามภาวะตลาด เนื่องจากคาเงินดอลลารแข็งคาข้ึนเม่ือเทียบกับทุกสกลุ
ท่ัวโลกท้ังยูโรและเยน ทําใหในเดือนธันวาคมอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ีระดับ 43.28 บาทตอ
ดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2545) 
  ในป 2546 คาเงินบาทแข็งคาข้ึนตอเนื่องตลอดป โดยในเดอืนมกราคมมีอัตรา
แลกเปล่ียนอยูท่ี จาก 42.77 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เปนไปตามภาวะเศรษฐกิจโดยรวม
ของประเทศฟนตัว ทําใหมีการเก็งกําไรคาเงินบาทระยะส้ันเพิ่มข้ึน และในชวงปลายป การ
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คาดการณวาดลุบัญชีเดินสะพัดเกนิดุลลดลง เนื่องจากการนําเขาสินคาประเภทเคร่ืองจักรเพ่ิมข้ึน
เพื่อรองรับการขยายตัวของการลงทุน ซ่ึงจะทําใหเศรษฐกิจของประเทศในป 2547 ขยายตัวใน
ระดับสูงทําใหคาเงินบาทแข็งคาข้ึน โดยอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียในเดือนธันวาคมอยูท่ีระดับ 39.71 
บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2546) 
  ในป 2547 คาเงินบาทโดยรวมยังคงมีปรับตัวแข็งคาข้ึน มีอัตราอยูระหวาง 38.87 – 
41.70 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เนื่องจากการออนคาการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ของธนาคารแหงประเทศไทย การลงทุนเพิม่ข้ึนของนักลงทุนตางประเทศในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย การแข็งคาของคาเงินในภูมิภาค โดยเฉพาะคาเงินหยวนและคาเงินเยน ซ่ึงเปนผลมา
จากการออนคาลงของเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา โดยในเดือนธันวาคมมีอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ี 
39.22 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2547) 
  ในป 2548 คาเงินบาทแข็งคาข้ึนตอเนื่อง อยูท่ีระดับ 38.5-38.8 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา เนื่องจากคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาออนคาตอเนื่อง สงผลใหมีเงินทุนยายเขามา 
ลงทุนในภูมิภาคเอเชีย เดือนธันวาคม อัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ี 41.07 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา แข็งคาข้ึนจากคาเฉล่ีย 41.12 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนพฤศจิกายน โดย
มีปจจัยสนับสนุน ไดแก การประกาศตัวเลข GDP ไตรมาสท่ี 3 ของไทยท่ีสูงกวาการคาดการณของ
ตลาด และการท่ีอัตราเงินเฟอท่ัวไปเร่ิมชะลอลงในชวงเดือนพฤศจกิายน-ธันวาคม รวมท้ังความ
เช่ือม่ันในเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาท่ีลดลง โดยท้ังป 2548 เงินบาทเฉล่ียอยูท่ี 40.29 บาทตอ
ดอลลารสหรัฐอเมริกา ใกลเคียงกับคาเฉล่ีย 40.28 บาทในป 2547 (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2548) 

ในป 2549 คาเงินบาทแข็งคาอยางตอเนื่อง เนื่องจากความเช่ือม่ันของนกัลงทุนตอ
เศรษฐกิจของประเทศไทยประกอบกับเศรษฐกิจของประเทศในแถบเอเชียปรับตัวดีข้ึน เงินบาท
เฉล่ียอยูท่ี 37.93 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา แข็งคาข้ึนมากจากคาเฉล่ีย 40.29 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ในป 2548 โดยอยูในทิศทางแข็งคาข้ึนตลอดป และแข็งคาข้ึนอยางรวดเร็วโดยเฉพาะ
ในไตรมาสท่ี 4  โดยในเดือนธันวาคม 2549 มีอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ี 35.83 บาทตอดอลลาร 
สหรัฐอเมริกา แข็งคาข้ึนจากคาเฉล่ียในเดอืนพฤศจิกายน ท่ี 36.54 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา 
จากการเกินดลุบัญชีเดินสะพัดในระดับสูงและเงินทุนไหลเขาเปนจํานวนมาก ท้ังนี้ เงินบาททําสถิติ
แข็งคาท่ีสุดในรอบ 9 ปท่ีระดับ 35.23 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในชวงกลางเดือน แตเม่ือ
ทางการไดออกมาตรการดํารงเงินสํารอง เงินนําเขาระยะส้ัน เงินบาทไดออนคาลงกอนท่ีจะกลับ
แข็งคาข้ึนเล็กนอยในชวงส้ินเดือน (ธนาคารแหงประเทศไทย , 2549) 

ในป 2550 ชวงเดือนมกราคมคาเงินบาทคอนขางทรงตัว มีอัตราเฉล่ียอยูท่ี 36.01 
บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ในเดือนกรกฎาคมคาเงินบาทเฉล่ียอยูท่ี 33.71 บาทตอดอลลาร
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สหรัฐอเมริกาแข็งคาข้ึนอยางรวดเร็วจากเดือนมิถุนายนท่ีระดับ 34.58บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา
โดยเฉพาะในชวงตนเดือนจากการไหลเขาของเงินทุนท่ีเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพยเปนจํานวน
มากและความกังวลของผูสงออกทําใหมีการเรงขายดอลลารลวงหนา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 
2550) 

จากผลของคาเงินบาทท่ีแข็งตัวอยางตอเนือ่ง สงผลกระทบตอธุรกิจการสงออก
อยางมาก ดังจะเห็นไดจากเหตุการณของบริษัทสงออกไทยศิลป อาคเนย อิมปอรต เอกซปอรต 
บริษัทส่ิงทอขนาดใหญท่ีประกาศปดกิจการเน่ืองจากประสบปญหาขาดทุนมีคนงานท่ีถูกเลิกจาง
กวา 4,000 คน แตยังคงมีกลุมท่ีไดรับผลประโยชนอยูไมนอยจากการแข็งคาของคาเงินบาท เชน 
กลุมผูประกอบการนําเขาสินคา เนื่องจากราคาสินคาท่ีนําเขามาจะมีราคาท่ีถูกลง (ฉัตรชัย บุญรัตน, 
2550) ซ่ึงจากเหตุการณตางๆนี้ ไดช้ีใหเหน็ถึงความเส่ียงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีเพิ่มสูงข้ึนอยางมาก 
ทําใหผูประกอบธุรกิจระหวางประเทศตองหาวิธีการเพือ่คาดการณ การเปล่ียนแปลงอัตรา
แลกเปล่ียน และหาวิธีการปองกันความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียน การปองกัน
ความเส่ียงท่ีนยิมใชมากคือการปองกันโดยการซ้ือขายลวงหนาอัตราแลกเปล่ียน (Forward  Rate)ใน
การใชสัญญาลวงหนาเพื่อปองกันความเส่ียงนี้ผูประกอบธุรกิจมักเกดิคําถามวา อัตราซ้ือขาย
ลวงหนาท่ีเหมาะสมน้ันควรมีคาเปนเทาใด  

ทฤษฎีท่ีเกี่ยวของกับการพยากรณอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาท่ีสําคัญไดอธิบายถึง
ความสัมพันธของอัตราดอกเบ้ียระหวาง 2 ประเทศ กบัอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาของเงินตรา 2 สกุล 
หรือท่ีเรียกวา “ทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาค (Theory of Interest Rate Parity)” ซ่ึงตามหลักทฤษฎี
อัตราดอกเบ้ียเสมอภาคนั้นไดอธิบายไววา “หากไมพิจารณาเร่ืองตนทุนในการทําธุรกรรมแลว 
หลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงเหมือนกัน และมีการกําหนดการไถถอนเทากันของแตละประเทศอาจจะมี
ดอกเบ้ียท่ีแตกตางกัน ซ่ึงความแตกตางกนันี้จะมีคาเทากับ Forward Discount หรือ  Forward 
Premium ของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศแตจะมีเคร่ืองหมายตรงกันขาม” (วเรศ อุปปาติก, 
2544)  

ตามแนวคิดทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคท่ีกลาวมานัน้ ความแตกตางของอัตรา
ดอกเบ้ียของสองประเทศจะเปนปจจยัสําคัญในการกําหนดการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 
อยางไรก็ตามในประเทศไทยขอสรุปของการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนดังกลาวยงัไมชัดเจนนัก
วาจะเปนไปตามทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคหรือไม ปญหาสําคัญคือวิธีการทดสอบท่ีตัวแปรไม
อยูในสภาวะน่ิง (Stationary) จึงทําใหการทดสอบท่ัวไปอาจไมพบความสัมพันธท่ีแทจริงได 
(Spurious Regression) ซ่ึงเปนการยากท่ีจะยอมรับในทางเศรษฐศาสตร ในการทดสอบคร้ังนี้ผูศึกษา
จึงไดนําวธีิการโคอินทิเกรชัน (Cointegration) หรือการรวมกันไปดวยกัน โดยวิธีของ Engle and 
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Granger (1987) เพื่อทดสอบความสัมพันธระยะยาว (Longrun Relationship) ระหวางตัวแปรสองตัว
แปรที่มีลักษณะไมนิ่ง ซ่ึงหากการเบ่ียงเบนจากวิถีดุลยภาพระยะยาวมีลักษณะน่ิง ก็แสดงวาตัวแปร
ท้ังสองมีการรวมกันไปดวยกัน (Cointegration) หรือมีความสัมพันธในเชิงดุลยภาพระยะยาวน่ันเอง  

ในการศึกษาคร้ังนี้ผูศึกษามีความสนใจในกรณีของอัตราแลกเปล่ียนระหวางเงิน
บาท และเงินดอลลารสหรัฐฯ เนื่องจากเปนสกุลเงินท่ีใชในการทําธุรกรรมระหวางประเทศเปน
สวนใหญ เพื่อจะสามารถนําไปเปนขอมูลใหกับผูประกอบธุรกิจนําไปใชในทางปฏิบัติในการ
ปองกันความเส่ียงจากการทาํธุรกรรมลวงหนา และยังแสดงถึงความนาเช่ือถือในการพยากรณอัตรา
แลกเปล่ียนลวงหนาของธนาคารพาณิชยในปจจุบันดวย  

 
วัตถุประสงคของการศึกษา 

 เพื่อทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปล่ียนของเงินบาทกับเงินสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ ตามทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคโดยวิธีโคอินทิเกรชัน 

 
ประโยชนท่ีไดรับจากการศึกษา 

1. ทําใหทราบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปล่ียนของเงินบาทกบัเงิน
สกุลดอลลารสหรัฐฯ ตามทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคโดยวิธีโคอินทิเกรชัน 

2.  สามารถนําขอมูลไปใชในการอธิบายการกําหนดอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาของธนาคาร
พาณิชยได 
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นิยามศัพท 
อัตราแลกเปล่ียนทันที (Spot Rate) หมายถึง อัตราแลกเปล่ียนท่ีกําหนดไวสําหรับ

การซ้ือขายเงินตราตางประเทศท่ีมีการสงมอบเงินตราทันที หรือไมเกิน 2 วนัทําการถัดไป 
(Business day) ระหวางคาเงินบาทกับคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา (การเสนอราคาโดยตรง) เปน
ขอมูลทุกวันทําการธนาคารซ่ึงกําหนดโดยธนาคารทหารไทย จํากดั (มหาชน) ต้ังแตวันท่ี 5 มกราคม 
2547 ถึงวันท่ี 29 ธันวาคม 2549  

อัตราแลกเปล่ียนลวงหนา (Forward Rate) หมายถึง อัตราแลกเปล่ียนท่ีกําหนดไว 
สําหรับการซ้ือขายเงินตราตางประเทศท่ีมีการสงมอบหรือโอนเงินตรากันในอนาคตระยะเวลา 1 
เดือน และ 3 เดือน เปนขอมูลทุกวันทําการธนาคาร ซ่ึงกําหนดโดยธนาคารทหารไทย จํากดั 
(มหาชน) ต้ังแตวันท่ี 5 มกราคม 2547 ถึงวันท่ี 29 ธันวาคม 2549 

สวนเพิ่มของอัตราแลกเปล่ียนลวงหนา (Forward Premium) หมายถึง ราคา
ลวงหนา หรืออัตราแลกเปล่ียนลวงหนาระหวางเงินบาทกับเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาสูงกวาราคา
ทันที หรืออัตราแลกเปล่ียนทันที 

 สวนลดของอัตราแลกเปล่ียนลวงหนา (Forward Discount) หมายถึง ราคา
ลวงหนา หรืออัตราแลกเปล่ียนลวงหนาระหวางเงินบาทกับเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาตํ่ากวาราคา
ทันที หรืออัตราแลกเปล่ียนทันที 

อัตราดอกเบี้ย (Interest Rate) หมายถึง ผลตอบแทนท่ีจะไดรับจากการฝากเงินไว
กับธนาคาร ประกอบดวยอัตราดอกเบ้ียภายในประเทศไดแก อัตราดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพย และ
อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 3 เดือน ซ่ึงเฉล่ียจาก 6 ธนาคารพาณิชยในประเทศไทย และอัตรา
ดอกเบ้ียตางประเทศ คืออัตราดอกเบ้ียเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา ระยะเวลา 1 เดือน และ 3 เดือน 

การเสนอราคาโดยตรง (Direct Quotes) หมายถึง ราคาเงินบาทตอ 1 หนวยเงิน
ดอลลารสหรัฐอเมริกา เชน 40 บาท / ดอลลารสหรัฐ  

การเสนอราคาโดยออม (Indirect Quotes) หมายถึง ราคาของเงินดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ตอ 1 หนวยเงินบาท เชน 0.025 ดอลลารสหรัฐ / บาท  

ราคาเสนอซ้ือ (Bid) หมายถึง ราคาท่ีธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) รับซ้ือเงิน
ดอลลารสหรัฐอเมริกา สําหรับธุรกิจสงออก 

 ราคาเสนอขาย (Offer) หมายถึง ราคาท่ีธนาคารทหารไทย จํากดั (มหาชน) ขาย
เงินดอลลารสหรัฐอเมริกา สําหรับธุรกิจนําเขา 
 


